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米国のインフレ長期化懸念の行方

ポイント① 長引くインフレに沈静化の兆し？

米国では長引くインフレを背景に、FRB（米連邦
準備制度理事会）が早期利上げに向けた地なら
しに動く姿勢をみせるなど、金融政策の動向に対す
る不透明感が高まっています。ただ、足元ではインフ
レ長期化への懸念を和らげるような材料も出てきま
した。WTI原油先物価格は直近高値から約22％
下落、ばら積み船の市況を総合的に表すバルチック
海運指数も同約44%下落（ともに12月3⽇現
在）しています（右上図）。企業のサプライチェー
ンの乱れによる供給制約の問題も徐々に解消に向
かいつつあり、過度なインフレ懸念が和らぐ兆候が出
てきた可能性があります（12/6付レポート・サプライ
チェーンの混乱は最悪期を脱したか？参照）。

ポイント② オミクロン型の動向を注視

もちろん、新型コロナウイルスの新変異株であるオミ
クロン型の感染拡大が世界的に広がれば、供給制
約問題が再び浮上してくることも考えられます。もっ
とも現時点では、オミクロン型の重症化リスクがこれ
まで確認されている他の変異種と比べて高いという
報告はなく、世界的に新型コロナウイルスのワクチン
接種が進展していることもあり、その可能性は低い
かもしれません。足元で原油や鉄鉱石など商品価
格の総合的な動きを⽰すCRB指数の前年比伸び
率は38%と依然として高いものの、峠を越えたよう
にもみられます。同指数の前年比と米ブレーク・イー
ブン・インフレ率（市場が推測する期待インフレ率を
⽰す指標）は連動する傾向があり（右下図）、イ
ンフレ期待も収まっていくのではないでしょうか。来年
インフレが鎮静化に向かう動きがみられてくると、現
在市場で高まっている過度な利上げ懸念が後退す
る可能性があります。

WTI原油先物価格とバルチック海運指数

CRB指数（前年比）と米ブレーク・イーブン・インフレ率
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0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

0

20

40

60

80

100

120

14 16 18 20 22

（米ドル/バレル） （1985/1/4=1,000ポイント）

（年）

WTI原油先物価格（左軸）

バルチック海運指数（右軸）

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

-40

-20

0

20

40

60

80

14 16 18 20 22

（％） （％）

CRB指数
（前年比、左軸）

米ブレーク・イーブン・インフレ率
（10年、右軸）

（年）


	スライド番号 1

